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我国存款准备金制度改革
存款准备金制度最早源于 19 世纪中期美国纽约的安全基金 , 是银
行同业为防止出现流动性危机而设立的民间的自救措施。1914 年美国
联邦储备体系( 即美国中央银行) 建立后正式以法律的形式固定下来 , 后







1989年起法定存款准备金率为 13%( 加备付金率则达 20%左右 ) 。1998
年 3 月改革 , 两个账户合而为一 , 统称存款准备金账户 , 法定存款准备金
由法人统一缴存。同时调整法定存款准备金率 , 由 13%降低至 8%, 1999
年又进一步降至 6%。即商业银行每日营业终了其存款准备金账户余额
不得低于核定存款的 6%, 存款按旬考核 , 并恢复了准备金存款原有的支
付、清算功能。2003 年 8 月 23 日 , 经国务院批准 , 中国人民银行宣布从
2003 年 9 月 21 日 起 , 将 金 融 机 构 存 款 准 备 金 率 由 原 来 的 6%调 高 至
7%, 城市信用社和农村信用社暂时执行 6%的存款准备金率不变。2004
年 3 月 24 日 , 经国务院批准 , 宣布自 4 月 25 日起 , 实行差别存款准备金
率制度 , 将资本充足率低于一定水平的金融机构存款准备金率提高 0.5
个百分点。2004 年 4 月 25 日再次提高法定存款准备金率 0.5 个百分点 ,
即由 7%提高到 7.5%。为支持农业贷款发放和农村信用社改革 , 农村信








率 , 而是不管活期定期还是储蓄存款 , 统一于一个准备金率。第二方面的
不同是 , 西方国家中央银行一般不对商业银行的准备金存款支付利息 ,
商业银行往往把法定准备金要求看作是一项税收 , 因为商业银行本来可
以讲这笔资金用于贷款或投资 , 现在由于法定准备要求而使商业银行不
能动用这笔资金 , 而且商业银行获得这笔资金是要支付利息的 , 所以这
项税收的额度相当于商业银行运用这笔法定准备金投资所获的的收益
( 机会成本) , 加上它的利息成本。我国则实行对准备金存款支付利息的
制度。下面是近年来准备金存款利率变动的情况( 不完全) 2:
1998 年 3 月 21 日 , 中央银行将金融机构准备金存款利率下调到
5.22%, 同时规定同业存款利率不得高于准备金存款利率。2003 年 12 月
21 日 , 下调超额存款准备金利率 , 金融机构在人民银行的超额存款准备
金利率由现行年利率 1.89%下调到 1.62%, 法定存款 准 备 金 利 率 维 持
1.89%不变。2005 年 3 月 17 日 , 经国务院批准 , 金融机构在人民银行的




利率水平的利率形成机制 , 中央银行调控和引导市场利率 , 使市场机制
在金融资源配置中发挥主导作用。我国从 1993 年提出要进行利率市场
化改革 , 1996 年正式开始推行。经过十年的努力 , 名义上基本实现了利
率市场化。下面来回顾一下利率市场化改革的主要进程:
1996 年 6 月 1 日人民银行放开了银行间同业拆借利 率 , 1997 年 6
月放开银行间债券回购利率。1998 年 8 月 , 国家开发银行在银行间债券
市场首次进行了市场化发债 , 1999 年 10 月 , 国债发行也开始采用市场
招标形式 , 从而实现了银行间市场利率、国债和政策性金融债发行利率
的市场化。
1998 年 , 人民银行改革了贴现利率生成机制 , 贴现利率和转贴现利
率在再贴现利率的基础上加点生成 , 在不超过同期贷款利率( 含浮动) 的
前提下由商业银行自定。
1998 年、1999 年人民银行连续三次扩大金融机构贷款利率浮动幅
度。2004 年 1 月 1 日 , 人民银行再次扩大金融机构贷款利率浮动区间。
商业银行、城市信用社贷款利率浮动区间扩大到[0.9, 1.7], 农村信用社贷
款利率浮动区间扩大到[0.9, 2] , 贷款利率浮动区间不再根据企业所有制
性质、规模大小分别制定。扩大商业银行自主定价权 , 提高贷款利率市场




进行大额长期存款利率市场化尝试 , 1999 年 10 月 , 人民银行批准
中资商业银行法人对中资保险公司法人试办由双方协商确定利率的大
额定期存款(最低起存金额 3000 万元 , 期限在 5 年以上不含 5 年), 进行
了存款利率改革的初步尝试。2003 年 11 月 , 商业银行农村信用社可以
开办邮政储蓄协议存款(最低起存金额 3000 万元 , 期限降为 3 年以上不
含 3 年)。
积极推进境内外币利率市场化。2000 年 9 月 , 放开外币贷款利率和
300 万美元 ( 含 300 万 ) 以上的大额外币存款利率 ; 300 万美元以下的小
额外币存款利率仍由人民银行统一管理。2002 年 3 月 , 人民银行统一了
中、外资金融机构外币利率管理政策 , 实现中外资金融机构在外币利率
政策上的公平待遇。2003 年 7 月 , 放开了英镑、瑞士法郎和加拿大元的
外币小额存款利率管理 , 由商业银行自主确定。2003 年 11 月 , 对美元、
日元、港币、欧元小额存款利率实行上限管理 , 商业银行可根据国际金融
市场利率变化 , 在不超过上限的前提下自主确定。
2005 年 3 月 17 日 , 经国务院批准 , 调整商业银行自营性个人住房
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( 接第 19 页) 基础扎实 , 金融生态建设相对成熟。在历史经验上 , “长三
角”地区的金融改革往往比较成功 , 因为经济金融情况比较多 , 也能获得
比较丰富的改革经验 , 为全国性的改革打下坚实基础。从这个角度而言 ,
“长三角”地区较适宜开展外汇管理改革试点 , 一些重大的外汇改革措施
可以选择在“长三角”地区或部分城市开展。如配套目前进行了人民币汇
率制度改革 , 在区域内实现强制结汇制向意愿结汇制变革 , 增加企业、个
人持汇水平 , 增强人民币汇率的市场弹性 , 促进人民币外汇市场的完善 ;
鼓励金融产品创新 , 放宽远期结售汇期限 , 增加汇率期权和调期等衍生




外汇管理风险预警机制 , 对区域内某些局部性个体性的风险提前预警 ,
使其他外汇管理机构能提前做好准备和对冲措施 , 减低扩散风险。加大
区域内合作打击外汇违规行为力度 , 长三角经济一体化和便利的金融服
务 , 也带来了外汇违规行为跨区域进行的趋势 , 如一些地下钱庄活动就
往往涉及多个省市。因此必须进一步加大合作打击外汇违规行为力度 ,
在信息资源共享、银行资金监控、证据提取等方面提供必要的支持和帮
助 , 以共同维护区域内外汇管理秩序 , 促进长三角经济金融一体化的健
康发展。[作者: 中国人民银行杭州中心支行]
实行下限管理 , 下限利率水平为相应期限档次贷款基准利率的 0.9 倍 ,
商业银行法人可根据具体情况自主确定利率水平和内部定价规则 ; 二是
对房地产价格上涨过快城市或地区 , 个人住房贷款最低首付款比例可由









理论。这些理论都强调让市场机制来决定利率水平 , 即资本( 货币) 的供
求决定了利率水平。因此 , 理论上讲 , 利率水平下可以无限趋近于零 , 上
可以趋近于投资的预期回报率 , 正常的利率水平总是在这一区间内波
动。马克思的利率决定理论也指出 , 利率介于零和社会平均利润率之间。
在我国 , 利率水平既不是介于零和社会平均利润率之间 , 也不是在零和
投资的预期回报率之间 , 而是在商业银行准备金存款利率与投资的预期




支付成本 , 因此 , 商业银行资金运用必须很有效率。例如 , 商业银行吸收
存款 100 元 , 利率为 5%, 存放在中央银行的准备金设为 10 元( 含超额准
备) , 则银行可用资金为 90 元 , 这 90 元资金的预期收益必须大于 5 元银
行才不会亏本。银行的盈利压力增大 , 资金运用多样化、短期化可能性就
产生了( 银行的流动性管理) 。一旦银行有了短期闲置资金 , 银行会想方
设法把资金短期拆放出去。而另一方面 , 由于准备金不足银行将受到中




1998 年为例 , 商业银行吸收一年期定期存款的成本为不足 5.22%( 该年
利率调整了三次 , 3 月 21 日为 5.22%, 7 月 1 日调为 4.77%, 12 月 7 日再
调为 3.78%) , 而它存放到中央银行的准备金可以获得 5.22%的利率 , 这
样它即使不发放贷款 , 而把全部资金都存放在中央银行 , 仍然会有盈利 ,
从而在当时东南亚金融危机爆发的背景下 , 商业银行惜贷行为也就是顺
理成章的了。即使到今天 , 金融机构在人民银行的超额准备金存款利率
下调到 0.99%, 法定准备金存款利率仍维持 1.89%水平。虽然商业银行已
经不能完全依靠央行支付给它的利息来维持它的利息支出了 , 但是 , 由
于它存放在央行的资金仍有利息收入 , 因此 , 一旦它有了闲置资金 , 它的
首要选择就是存到央行 , 只有等到资金的需求方 ( 银行同业或者企业的
正常贷款需求) 所提供的利率远高于央行提供的利率时 , 商业银行才有
动力把资金贷放出去 ( 毕竟存放央行的资金是无风险的 , 而贷给企业甚
至拆放给同业都是有风险的) 。从而尽管我国早在 1996 年就已经放开了
银行间同业拆借利率 , 但可想而知 , 这样的同业拆借利率显然还不是真
正意义上的市场化利率 , 这样的利率的下限不再是零 , 而是央行支付的





的利息支出一方面已经成为央行的一大负担 , 另一方面 , 如果仅对中资
银行支付利息 , 则有变相补贴之嫌 , 如果同时也对外资银行支付利息 , 造
成国有资产拱手与人。因此 , 无论是从这个角度 , 还是从从利率市场化角
度来讲 , 都应尽快取消准备金存款付息制度。在具体操作上 , 可以分超额




1998 年以后我国频繁运用准备金政策 , 这与标准的教科书原理相悖。众
所周知 , 法定存款准备金率的变动首先影响货币乘数 , 然后再间接影响
到货币供应量 , 因此 , 法定准备率的微小变动将会引起货币供应量的巨
大变动 , 容易对经济造成不良后果。随着我国市场环境的逐步成熟 , 今后
不宜再频繁使用准备金政策。此外 , 1990 年代以后国外存款准备金制度
的新发展也值得我们关注 , 比如美国取消了定期存款的法定准备要求 ,
只对活期存款要求。而加拿大等国则实行零准备制度等。[作者:浙江财经
学院金融学院 , 厦门大学金融系博士生]
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